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Distinguido sefior:

Anexo a la presente tenemos a bien remitirle el nuevo informe de calificacion de
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION BHD, S. A. (BHD FONDOS), a julio 2014.

Nos reiteramos a sus érdenes para cualquier consuita.

Atentamente,

i

Héctor Salcedo
Managing Director

Feller
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Los informes de calificacién elaborados por Feller Rate son publicados
anualmente. La informacién presentada en estos analisis proviene de fuentes
consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada Ja posibilidad de error
humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de fa
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones,
como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa
informacion. Es importante tener en consideracién que las calificaciones de
riesgo de Feller Rate no son, en casc alguno, una recomendacion para
comprar, vender o mantener un determinado titulo, valor o poliza de seguro. Si
son una apreciacién de la solvencia de la empresa y de los titulos que ella
emite, considerando fa capacidad que esfa tiene para cumplir con sus
cobligaciones en los términos y plazos pactados.

Prohibida la reproduccion fotal o parcial sin la auforizacion escrita de Feller
Rate.
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ADMINISTRADORA DE FONDOS

DE INVERSION BHD, S.A.

Calificadora
de Riesgo Dominicana INFORME DE CALIFICACION - Julio 2014
Dic. 2013 Jul. 2014 personas y se reuniran de manera ordinaria de
- AA-af Fundamentos forma quincenal, y es el Administrador de

nes en Anexa

Maria Soledad Rivera
msoledad rivera@feller-rate.cl
(562) 2757-0452

La calificacion “AA-af" asignada a |la
Administradora de Fondo de Inversién BHD,
S.A. (BHD Fondos) como administradora de
fondos indica que ésta posee un alto nivel de
estructuras y politicas para su gestion.

La evaluacién considera que la administradora
pertenece al Centro Financiero BHD Ledn,
uno de los mayores grupos econdmicos del
pafs. Ademas, posee adecuadas y completas
politicas de administracién para los fondos y
una estructura y equipos con experiencia en la
gestién de fondos.

BHD Fondos fue constituida en el afio 2012
con el objetivo de administrar fondos de
inversiSn como instrumentos de ahorro
colectivo. Durante febrero de 2014, la SIV
aprobé el primer fondo mutuo de la
administradora, que aun no se ha colocado en
el mercado. La administradora es propiedad
del Centro Financiero BHD Ledn, S.A., grupo
que posee una amplia trayectoria en el
mercado financiero dominicano, que presta
servicios de intermediacién  financiera,
inversiones, administraciéon de fondos de
pensiones, compafiia de seguro, fiduciaria,
entre otros.

La estructura organizacional de BHD Fondos
esté diseflada para la correcta gestién de los
fondos que administre, con apoyo de su
propietario. la Gerencia General es la
encargada de dirigir y administrar los negocios
sociales. Ademds, BHD Fondos mantiene
contratos de servicios con el Banco BHD y con
la Fiduciaria BHD, quienes prestan diferentes
servicios y asesorias.

La administradora cuenta con un Reglamento
de Funcionamiento del Comité de Inversiones,
el que sefiala de manera explicita que la
evaluacién de las inversiones y posterior
construccién del portafolio estd dada en el
Comité de Inversiones. El manual sefala que el
Comité de Inversiones tendra a su cargo el
anélisis de las inversiones y riesgos de los
emisores, estard compuesto por 3 a 5

Fortalezas

» Perteneciente al Centro Financiero BHD Leén,
uno de los mayores grupos financieros de
Republica Dominicana.

» Marco legal que regula las actividades y
responsabilidades de las administradoras.

» Completos y detallados manuales de politicas y
procedimientos.

» Adecuada estructura, con apoyo de filiales del
grupo y equipos con experiencia en la gestion
de fondos.

cada fondo el responsable de ejecutar las
decisiones acordadas.

Tal como establece la normativa, la
administradora posee diversos manuales de
funcionamiento y operacidn, necesarios para
el control de los fondos a gestionar. Dentro de
los manuales mas relevantes para mitigar los
riesgos se encuentran el de Aspectos de
Control Interno y Manejo de Riesgos y el de
Sistema de Administracién de Riesgo de
Mercado.

Por otra parte, la administradora cuenta con un
sistema computacional, SIFl, para la
administracién y control de los fondos y
carteras.

Al ser parte del Centro Financiero BHD Ledn,
se realizard una auditorfa anual a la
administradora velando por el cumplimiento
de sus procesos administrativos y de gestion.

La valorizacién de las inversiones de los fondos
administrados serd realizada de acuerdo a la
normativa  vigente entregada por la
Superintendencia de Valores de Republica
Dominicana y estard establecida en el
reglamento interno de cada uno de los
fondos.

BHD Fondos posee un Manual de Normas
Internas con el objetivo de impedir el flujo de
informacién privilegiada y evitar los conflictos
que se puedan dar en la administracién de los
recursos de los fondos y de la administradora,
reconoce cuando existe un conflicto de interés
y entrega las medidas para mitigarlos, basadas
en la abstencién de las personas en la
realizacién de las operaciones. Sefala ademas,
que en caso que no se hayan podido prevenir
los conflictos con la abstenciéon del personal,
se resolvera teniendo en cuenta los principios
de igualdad, diligencia y transparencia.

El Cédigo de Etica de la administradora sefiala
los principios éticos para el comportamiento
de los trabajadores de BHD Fondos.

Riesgos

» Mercado incipiente de fondos en Republica
Dominicana.
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GESTION PORTFOLIO = Administradora posee un alto nivel de estructuras para

MANAGING TEAM la gestion y control de los recursos manejados

Management

La estructura organizacional de la Administradora de Fondos de Inversion BHD, S.A. (BHD
Fondos) estd disefiada para la correcta gestion de los fondos que administre, con apoyo de su
propietario.

La Gerencia General es la encargada de dirigir y administrar los negocios sociales. Planea,
organiza, dirige y controla los recursos de la administradora cumpliendo con los procedimientos
establecidos; y dirige los negocios de la sociedad, vigila los bienes de ésta, sus operaciones
técnicas, su contabilidad y correspondencia.

A cargo de la comercializacién de los fondos, definiendo sus politicas, planes y estrategias, ests el
Gerente Comercial, quien ademés, debe realizar el seguimiento de mercado de los fondos y
capacitar en fondos de inversién a la red comercial del Banco BHD.

El rol del Gerente de Inversiones es ejecutar las actividades de inversién de los fondos,
cumpliendo con lo determinado en el Consejo de Administracién, Comité de Inversiones, los
reglamentos internos y las normas vigentes, y llevar el control diario del cierre del portafolio por
valoracién a precios de mercado, consistente con los registrado por el Back Office y al drea de
riesgo.

El Gerente de Control Interno/Riesgos es el responsable de identificar, medir y controlar los
riesgos de las operaciones de BHD Fondos. Debe disefiar metodologias para los diferentes
riesgos que estd expuesta la administradora y controlar los limites y politicas de inversién,

BHD Fondos mantiene contratos de servicios con el Banco BHD, que entrega soporte de recursos
humanos, asesoria de procesos y procedimientos, servicios de auditoria interna y de sistemas,
entre otros; y con la Fiduciaria BHD, quien provee el mobiliario de oficina, los servicios de
mantenimiento, servicios de manejo de contabilidad, entre diferentes servicios y asesorfas.

Feller Rate considera que la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y
operacién, y una buena estructura para la correcta gestién de recursos bajo administracién, con
algunos profesionales experimentados en la administracién de carteras de terceros.

Politicas de evaluacién de inversiones y construccién de portafolios

La administradora cuenta con un Reglamento de Funcionamiento del Comité de Inversiones, el
que sefiala de manera explicita que la evaluacién de las inversiones y posterior construccién del
portafolio esté dada en el Comité de Inversiones.

Adicionalmente, las inversiones se realizarén cumpliendo con el objeto de inversién definido en
cada reglamento interno y ajusténdose a las disposiciones legales.

Dentro de los aspectos mas importantes del Comité de Inversiones, se sefiala lo siguiente:
» Tendrd a su cargo el andlisis de las inversiones y riesgos de los emisores.

» Debera definir los cupos de inversiones y las politicas para la adquisicién y liquidacién de las
inversiones de los fondos.

» Estara compuesto por 3 a 5 personas, designados por el Consejo de Administracién, y se
reunirdn de manera ordinaria de forma quincenal.

» Las decisiones se tomaran por mayoria absoluta de votos de sus miembros.

> El Administrador de cada fondo es el responsable de ejecutar las decisiones acordadas, el
que participard en los Comités con caracter obligatorio pero sin derecho a voto.

> Evaluary dar seguimiento a los activos que sean parte de un portafolio de un fondo.

En opinién de Feller Rate, se observan politicas apropiadas para la gestién de los fondos.
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Sistemas de control

Tal como establece la normativa, la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y
operacidn, necesarios para el control de los fondos a gestionar.

Dentro de los manuales més relevantes para mitigar los riesgos se encuentran:

> Aspectos de Control Interno y Manejo de Riesgos, donde se identifican los riesgos, de
crédito, de liquidez, de mercado y operativo-reputacional, y las herramientas para su
mitigacién.

» Sistema de Administracién de Riesgo de Mercado, sistema que permite identificar, medir,
gestionar y controlar los riesgos adecuadamente, el manual sefala los pardmetros generales
del sistema, definiendo las politicas y procedimientos, metodologias y mecanismos de control
para los riesgos.

Ademés, la Administradora de Fondos de inversion BHD cuenta con los siguientes manuales
operativos:

> Manual de Politicas y Normas para la prevencidn y control del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo.

> Cddigo de Etica.

A4

Manual Normas Internas, donde se estipulan los principios y criterios generales de actuacion
para preservar la integridad de los mercados y se definen los Conflictos de Interés.

Manual de Contabilidad.

Normas y Acciones disciplinarias.

Gestidn del Riesgo de Crédito.

Administracién de Riesgos de Liquidez y Plan de Contingencia.

Reglamento de Funcionamiento del Comité de Inversiones.
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Metodologia para la valorizacién.

Por otra parte, la administradora cuenta con un sistema computacional, SiFl, para la administracién
y control de los fondos y carteras.

Al ser parte del Centro Financiero BHD Ledn, se realizard una auditoria anual a la administradora
velando por el cumplimiento de sus procesos administrativos y de gestién.

Valorizacidén cartera de inversiones

La valorizacion de las inversiones de los fondos administrados serd realizada de acuerdo a la
normativa vigente entregada por la Superintendencia de Valores de Reptiblica Dominicana y
estard establecida en el reglamento interno de cada uno de los fondos.

La metodologia de valorizacién de las inversiones y la determinacién del valor razonable de los
activos debe establecerse en el Comité de Inversiones.

Ademés, la administradora cuenta con un manual especifico para la valorizacién del fondo BHD
Liquidez, actual fondo aprobado por la SIV.

Politicas sobre conflictos de interés

BHD Fondos posee un Manual de Normas Internas con el objetivo de impedir el flujo de
informacién privilegiada y evitar los conflictos que se puedan dar en la administracién de los
recursos de los fondos y de la administradora.

Este manual reconoce cuando existe un conflicto de interés y entrega las medidas para mitigarlos,
basadas en la abstencién de las personas en la realizacién de las operaciones.

Entre los conflictos que se pueden producir estan:
> Entre los fondos de inversién que administre BHD Fondos;

> Entre alguno de los fondos de inversion administrados y BHD Fondos; y
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» Entre las distintas dreas del Centro Financiero BHD.

Sefiala ademés, que en caso que no se hayan podido prevenir los conflictos con la abstenciéon del
personal, se resolverd teniendo en cuenta los siguientes principios:

» Enel caso de conflictos de interés entre los fondos de inversion se debe garantizar la igualdad
deftrato, evitando favorecer a unos sobre otros; y

» Enel caso de conflictos de interés entre fondos de inversidn y la administradora, se deberd
actuar en todo momento con diligencia y transparencia en interés del cliente.

Adicionalmente, el Cédigo de Etica de la administradora sefala los principios éticos para el
comportamiento de los trabajadores de BHD Fondos, definiendo principalmente la relacién con
clientes, la seguridad a los sistemas e informacién confidencial y el comportamiento externo.

En opinién de Feller Rate, el marco legal y las Normas Internas de la administradora, implican una
adecuada guia y establece controles suficientes para evitar y manejar los eventuales conflictos de
interés que pueden surgir respecto de la gestién de fondos.

PROPIEDAD Fuerte

La Administradora de Fondos de Inversion BHD fue constituida en el afio 2012 con el objetivo de
administrar fondos de inversidn como instrumentos de ahorro colectivo. Durante febrero de 2014,
la Superintendencia de Valores de Republica Dominicana aprobé el primer fondo mutuo de la
administradora, un fondo de renta fija de bajo riesgo y alta liquidez, gue adn no se ha colocado en
el mercado.

Amplia trayectoria de su grupo controlador

BHD Fondos es propiedad del Centro Financiero BHD Ledn, S.A., grupo que posee una amplia
trayectoria en el mercado financiero dominicano.

El Centro Financiero BHD Ledn presta servicios de intermediacién financiera, inversiones,
administracién de fondos de pensiones, compahia de seguro, fiduciaria, entre otros.

Dentro de sus subsidiarias se encuentra Banco BHD, filial més relevante del grupo, Banco Leén,
BHD International Bank (Panamd), BHD Leén Puesto de Bolsa, AFP Siembra, Mapfre BHD,
Fiduciaria BHD, entre otras, incluyendo a ARS Palic Salud, sociedad que ofrece servicios de
saludos a sus afiliados.

Importancia estratégica de la gestién de fondos

BHD Fondos es la filial mas reciente para su propietario y todavia no cuenta con fondos
operativos, por lo que la importancia dentro de su grupo no es significativa. Sin embargo,
mantiene el manejo de una cartera privada, a través de su filial Fiduciaria BHD.

Seglin las buenas perspectivas del mercado dominicano, la administradora deberia ser parte de
los servicios complementarios de su red bancaria, entregando acceso a pequefios, medianos y
grandes inversionistas, a instrumentos financieros que usualmente no usan por falta de
informacidn, por exigencia de altos montos minimos de inversién o por dificultosa la contratacion
de éstos.
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